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股价相对市场表现(近 12 个月)  

   
资料来源：聚源 

盈利预测 

百万元 2016A 2017E 2018E 2019E 

主营收入 3635  5333  6659  8102  

（+/-） 83.7% 46.7% 24.9% 21.7% 

归母净利润 435  656  950  1207  

（+/-） 74.2% 50.9% 44.8% 27.0% 

EPS(元) 0.32  0.48  0.70  0.88  

P/E 34.19  22.66  15.64  12.32  
资料来源：联讯证券研究院 
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 披露 2017 三季报 

2017 年 10 月 30 日晚间，中天能源披露 2017 年第 3 季度报告，2017 年前

三季度，公司实现营业收入 47.71 亿元，同比增长 123%；实现归母净利润

4.14 亿元，同比增长 38%；基本每股收益为 0.35 元，同比增长 32%。 

 天然气业务收入增长，综合毛利率环比提高 

2017 年第三季度，公司实现营业收入 13.43 亿元，同比增长 18.75%，主要

受益于天然气和油品销售收入的增长。三季度公司业务毛利率达 36.72%，

环比提升 6.3 个百分点；期间费用率为 8.82%，与上半年持平。受益于毛利

率的较大增幅和费用率的稳定水平，公司实现归母净利润 1.41 亿元，同比

增长 47%，实现基本每股收益 0.12 元，同比增长 40.5%。 

 进一步收购 NEW STAR 油气田，增强海外油气资产控制力 

2017 年 10 月 26 日晚，公司披露全资子公司收购控股子公司少数股东股权

的公告，全资子公司青岛中天拟以现金 3.76 亿元收购青岛石油天然气

32.49%股权，收购完成后，公司将持有青岛石油天然气 83.49%股权。青岛

石油天然气是公司加拿大油气资产中 NEW STAR ENERGY 公司的持股平

台公司，公司对青岛石油天然气的进一步投资，将加大公司对海外油气田资

产控制力，有利于油气资产的资源整合，稳固公司天然气全产业链上游布局。 

 拟收购华丰中天 55%股权，LNG 储配站将扩容 

公司于 2017 年 10 月 14 日披露公告，变更原用于建设江阴 LNG 储配站部

分资金 5.06 亿用于收购华丰中天 55%股权，并增资 5500 万元用于项目建

设及运营。用于江阴 LNG 储配站项目的定增已于 8 月 7 日实施，股本新增

2.32 亿股至 13.67 亿股，募集金额 22.67 亿。江阴储配站项目预计 2018 年

6 月 30 日竣工，每年可周转 200 万吨 LNG。华丰中天的潮州 LNG 储配站

项目是在 5 万吨级基础上扩建成 8 万吨级 LNG 接收储备站，是潮州市的重

大建设项目，建设周期短，计划于 2018 年 12 月底竣工，建成后将实现江

阴和粤东 LNG 中转储配站 400 万吨的年周转能力，进一步完善上游油气田-

沿海 LNG 进口接收站-LNG 物流集散基地-下游分销网络的天然气全产业链。 

 盈利预测与投资评级 

我们预计2017-2019年，公司营业收入分别为53.33亿元、66.59亿元、81.02

亿元，EPS 分别为 0.48 元、0.70 元、0.88 元，最新收盘价对应 PE 分别为

23 倍、16 倍、12 倍，维持“买入”评级。 

风险提示：油价大幅波动；储备站建设进度不及预期。 
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图表1： PE-Band（TTM） 

 

资料来源：Wind、联讯证券 

 

图表2： PB-Band（TTM） 

 

资料来源：Wind、联讯证券 
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附录：公司财务预测表（百万元） 

利润表 2016A 2017E 2018E 2019E 现金流量表 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业收入 3635  5333  6659  8102  净利润 507  765  1108  1407  

营业成本 2649  3706  4562  5535  折旧摊销 293  516  576  594  

营业税金及附加 56  82  103  125  财务费用 136  200  96  41  

销售费用 56  82  102  125  
经营性应收项目变

动净额 
-543  -753  384  -788  

管理费用 207  304  379  461  经营活动净现金流 351  583  2156  1099  

财务费用 136  200  96  41  投资活动净现金流 -278  -1125  -525  -525  

资产减值损失 38  38  38  38  筹资活动净现金流 164  -384  -1617  -560  

营业利润 501  921  1378  1777  现金净增加额 238  -926  13  14  

营业外收入 100  100  100  100  主要财务比率 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业外支出 1  0  0  0  成长能力     

利润总额 601  1020  1478  1876  营业收入增长率 84% 47% 25% 22% 

所得税 94  255  369  469  营业利润增长率 53% 84% 50% 29% 

净利润 507  765  1108  1407  
归属母公司净利润

增长率 
53% 51% 45% 27% 

少数股东损益 72  109  158  201  获利能力     

归属母公司净利润 435  656  950  1207  毛利率 27.14% 30.51% 31.49% 31.69% 

EPS（元） 0.32  0.48  0.70  0.88  净利率 13.95% 14.35% 16.65% 17.37% 

资产负债表 2016A 2017E 2018E 2019E 总资产净利率 5.82% 9.55% 11.94% 14.01% 

货币资金 1049  123  136  151  ROE 18.80% 12.53% 15.36% 16.32% 

应收账款 1436  1763  2200  2615  偿债能力     

存货 106  210  179  293  资产负债率 68% 45% 38% 30% 

流动资产合计 2544  2050  2468  3012  流动比率 41% 62% 94% 175% 

固定资产 9081  9758  9774  9760  营运能力     

无形资产 223  204  186  167  总资产周转率 0.29  0.42  0.51  0.59  

资产总计 12593  12744  13148  13660  应收账款周转率 6.21  8.98  7.57  8.87  

应付账款 1387  961  1781  1408  每股指标(元)     

短期借款 4778  2324  798  276  每股收益 0.32  0.48  0.70  0.88  

流动负债合计 6165  3284  2579  1684  每股经营现金 0.26  0.43  1.58  0.80  

长期借款 160  160  160  160  每股净资产 1.69  3.83  4.53  5.41  

负债合计 8575  5694  4989  4094  估值比率     

所有者权益 4017  7050  8158  9566  P/E 34.19  22.66  15.64  12.32  

负债和所有者权益合计 12593  12744  13148  13660  P/B 6.43  2.84  2.40  2.01  

资料来源：公司财务报告、联讯证券研究院  
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